


































































































































































































































































































































































































































































中央银行在上述环境下又如何调控呢 ? 中央银行能直接调节的是经济的内生因素一 一货币
,
而经营货币
者是各专业银行和其他金融机构
。
因此
,
中央银行对投资的调控只有从调节专业银行和其他金融机构
、
进行公
开市场操作入手
,
进而调节投资总量
、
方向
,
形成二级调节机制
。
至少可采用 以下四种方式
:
(一 )对在长期贷款上优惠重点产业
、
企业的银行和其他金融机构
,
中央银行授予其发行金融债券的特权 ,
(二 )中央银行根据不同的票据实行不同的贴现率和再贷款利率 ,
(三 )中央银行有差别地买卖各产业
、
企业的债券 ;
(四 )中央银行有 目的地调节股票收益率
,
买人重点产业
、
企业以低收益率发行的股票
,
增强该产业
、
企
业的股票地位
,
吸引社会各方面投资
。
这样做
,
基本上可以使金融机构按产业政策的要求实行差别利率和收益率
,
指导投资者按利润大小投资
。
如果中央银行因优惠某些产业
、
企业而超过货币需要量扩大投资需求
,
则有不利于经济稳定之皮
。
所以
,
中央
银行只能根据国家投资计划的长远安排控制资金规模
,
尽可能优化使用有限的资金
,
中央银行宏观调节投资
本身不能增加资金供给
。
四
、
我国中央银行影响投资的远期模式
我国长期以来分配结构扭曲
,
对投资主体调控无力
,
中央银行有必要根据产业政策的要求在调节资金结
构上起直接作用
.
但是
,
投资的结构性调节并不完全是市场调节
,
它含有非市场因素在内
.
只有由于货币供应
量增加所引起的社会总需求的增加
,
在量上超过了按现行价格可能得到的潜在生产要素的供给而引起的物价
水平的普遍上涨
,
才是中央银行的直接责任
。
也就是说
,
投资需求是否合理并不是中央银行的货币政策一定能
直接关联到的
,
中央银行的宏观调控只能创造一个比较理想的投资的货币金融环境
.
因此
,
我国中央银行影响
投资的远期模式是
:
通过经济内生因素货币
,
运用市场调节
,
实现投资良性循环
,
即储蓄增加
,
使得投资增长
,
投资增长
,
增强企业生产能力
,
增收利润
,
增加收入 ; 增加收入
,
又可以增加储蓄
,
⋯⋯
实现同上投资的良性循环必须使投资者对投资成本有灵敏的反应
,
关键取决于市场的灵活性
.
那么
,
就传
导方式而言
,
国家在总体规划下不必干涉投资的具体供给和结构需求
,
而由中央银行运用货币政策工具调节
资金需求
,
达到计划的目的 ;就金融市场行为而言
.
既要允许投资者自由变换各种资产形式
,
又要允许投资者
依据资金价格选择投资数量和方向
,
中央银行则试图积极影响资金的一般价格
,
至于中央银行如何影响资金价格? 比较有效的是利率政策
。
应当指出是
:
这里的
“
利率政策
”
不同于上面近
期措施中提的
“
利率政策
” ,
它并不按计划的投资结构制定差别利率
,
而是按市场的投资需求总量制定利率
,
影
响的是需求总量
,
结构性调整则主要让位于市场调节
.
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